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Pengaruh Price Earnings Ratio, Debt to Equity Ratio, Dividend Payout Ratio dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahan Hilda Rodhotul Ainiyah1, Tumirin2_ 1,2 
Universitas Muhammadiyah Gresik, Jl. Sumatra 101 GKB, Gresik, Indonesia ABSTRACT 
This study aims to determine the influence of price earnings ratio, debt to equity ratio, 
dividend payout ratio and firm size on firm value at LQ 45 company in Indonesia. This 
research uses quantitative methods and uses secondary data as a source of data.  
 
This research uses purposive sampling technique and has 96 company samples. This 
research uses multiple linear regression analysis. The results show that Price Earnings 
Ratio and Dividend Payout Ratio has a significant effect on firm value. Meanwhile, the 
variable Debt to Equity Ratio and Firm Size do not affect on firm value.  
 
Type of Paper: Empirical Keywords : Price Earnings Ratio, Debt to Equity Ratio, Dividend 
Payout Ratio, Firm Size, Firm Value 
__________________________________________________________________________________ Pengantar 
Nilai perusahaan merupakan aspek paling umum yang dijadikan oleh investor sebagai 
penilaian sebelum menanamkan modalnya. Nilai perusahaan seringkali dicerminkan 
dengan harga saham. Pada kondisi yang penuh dengan ketidakpastian harga saham 
berisiko turun.  
 
Apabila calon investor hanya menjadikan harga saham sebagai patokan dan ketika 
harga saham menurun investor langsung membelinya, tidak menutup kemungkinan 
harga saham yang dibeli tersebut konsisten menurun, sehingga apabila hal tersebut 
terjadi investor akan mengalami capital loss atau kerugian. Maka dari itu, harga saham 
di pasar modal belum bisa mencerminkan nilai perusahaan.  
 
Sebelum berinvestasi, investor sebaiknya perlu memahami analisis fundamental dan 
analisis teknikal. Analisis fundamental bertujuan untuk memilih saham mana yang patut 
diinvestasikan dengan mempelajari hal-hal yang berhubungan dengan kondisi 
keuangan suatu perusahaan. Sedangkan analisis teknikal bertujuan untuk mengetahui 
target harga dan kapan sebaiknya melakukan transaksi dengan menggunakan data 
harga dan volume perdagangan di masa lalu untuk memprediksi pergerakan harga yang 
terjadi. Pihak investor sepenuhnya mempercayakan manajemen perusahaan untuk 
mengelola modal yang telah diinvestasikannya.  
 
Tetapi, pihak yang tidak berkaitan dengan perusahaan yakni pihak investor seringkali 
tidak memiliki informasi mengenai bahaya atau masalah yang akan dihadapi oleh 
perusahaan dan prospek kedepan perusahaan tersebut, karena yang memiliki detail 
informasi tersebut hanya pihak tertentu yakni manajer perusahaan (Hartono, 2010). Hal 
tersebut menyebabkan terjadinya asimetri informasi.  
 
Yakni pihak investor hanya memperoleh informasi yang lebih sedikit dibandingkan 
dengan informasi yang diperoleh oleh manajer perusahaan. Untuk menangani adanya 
ketidakseimbangan informasi antara pihak investor dengan manajer perusahaan maka 
manajer memberikan sinyal berupa informasi kepada pihak investor terkait dengan 
laporan keuangan. Nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor-faktor penting, salah 
satunya yakni price earnings ratio.  
 
Investor penting untuk melihat rasio ini sebelum melakukan investasi, karena price 
earnings ratio dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba di 
masa yang akan datang. Selain variabel price earnings ratio, terdapat variabel lain yang 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, yakni debt to equity ratio. Debt to equity 
ratio adalah rasio yang digunakan untuk menilai passiva sebuah perusahaan.  
 
Debt to equity ratio dapat menunjukkan pandangan mengenai struktur modal yang 
dimiliki perusahaan sehingga perusahaan dapat melihat tingkat risiko hutang yang tak 
terbayarkan dan juga karena merupakan salah satu rasio pengelolaan modal yang 
mencerminkan kemampuan perusahaan membiayai usahanya dengan pinjaman dana 
yang disediakan oleh pemegang saham. Selain itu, terdapat rasio lain yang dapat 
mempengaruhi nilai perusahaan, yakni dividend payout ratio.  
 
Dividend Payout Ratio merupakan rasio dividen yang dibayarkan oleh sebuah 
perusahaan dalam satu tahun buku dibagi dengan keuntungan bersih perusahaan atau 
net income. Merencanakan dan menetapkan target Dividend payout ratio yang 
didasarkan sebelum membagikan besarnya dividen pada perhitungan keuntungan yang 
diperoleh setelah dikurangi pajak.  
 
Pada saat perusahaan telah dapat beroperasi dengan lancar sehingga dapat 
memperoleh laba, maka keputusan berikutnya yang akan diambil perusahaan adalah 
apakah perusahaan akan membagikan dividen atau menahan labanya. Apabila 
perusahaan memilih untuk menahan laba yang diperoleh, maka kemampuan 
pembentukan dana intern akan semakin besar. Sedangkan jika perusahaan memilih 
untuk membagikan laba sebagai dividen, maka akan mengurangi laba yang ditahan dan 
selanjutnya mengurangi total sumber dana intern atau internal financing.  
 
Manajer keuangan harus memutuskan yang terbaik mengenai membagikan laba 
sebagai dividen atau menahan laba yang diperoleh dan juga memutuskan kapan 
dilangsungkannya waktu pembagian dividen dan kapan akan menahan laba, nilai 
perusahaan akan naik jika manajer keuangan dapat memutuskannya dengan tepat. 
Selain ketiga variabel diatas, penulis menggunakan variabel lain yakni ukuran 
perusahaan.  
 
Ukuran perusahaan merupakan suatu gambaran atau keadaan mengenai besar kecilnya 
suatu perusahan yang dapat dilihat melalui total aset atau total aktiva. Ukuran 
perusahaan digunakan untuk investor sebagai pertimbangan sebelum melakukan 
investasi ke suatu perusahaan. Para investor penting untuk memilih jenis saham yang 
sekiranya nantinya akan menguntungkan jika berinvestasi di saham tersebut.  
 
Total aktiva atau aset sebuah perusahaan dapat dijadikan patokan sebagai nilai ukuran 
perusahaan. Dapat disimpulkan bahwa apabila total aktiva suatu perusahaan besar maka 
ukuran dari perusahaan tersebut tergolong besar, semakin besarnya ukuran perusahaan 
akan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut mengalami pertumbuhan yang pesat. 




Landasan Teori dan Hipotesis 2.1 Landasan Teori Teori Sinyal (Signalling Theory) 
Brigham & Hauston Joel F, (2001:36) menyatakan signalling theory merupakan kebijakan 
atau langkah yang dilakukan suatu perusahaan yang berguna untuk memberikan 
petunjuk bagi para investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek 
perusahaan.  
 
Sinyal ini memberikan informasi mengenai apa yang telah dilakukan oleh manajemen 
untuk merealisasikan keinginan para pemangku kepentingan. Teori sinyal (Signalling 
Theory) berkaitan dengan asimetri informasi. Maksudnya adalah, teori sinyal didasarkan 
pada asumsi bahwa informasi yang diterima oleh masing-masing pihak yang 
berkepentingan tidak sama.  
 
Teori sinyal dapat menunjukkan bagaimana perusahaan memberikan sinyal kepada para 
investor, sinyal tersebut berupa laporan keuangan, sehingga disini investor dapat 
menilai apakah perusahaan tersebut memiliki kualitas yang baik atau buruk di waktu 
kedepannya. Informasi yang terdapat dalam laporan keuangan tahunan perusahaan 
diantaranya adalah kebijakan manajemen perusahaan, keuangan perusahaan dan 
lain-lainya.  
 
Investor membutuhkan informasi tersebut sebagai dasar pengambilan keputusan 
sebelum melakukan investasi. 2.2 Pengembangan Hipotesis Pengaruh Price Earnings 
Ratio Terhadap Nilai Perusahaan Price Earnings Ratio merupakan rasio yang diperoleh 
dengan membandingkan harga saham dengan earning per share (Noor & Satyawan, 
2014).  
 
Price Earnings Ratio menunjukkan seberapa besar laba yang mampu diperoleh oleh 
suatu perusahaan dan juga dapat digunakan untuk memprediksi laba di masa depan. 
Besarnya nilai price earnings ratio, menyebabkan perusahaan memperoleh laba yang 
tinggi, besarnya nilai price earnings ratio menunjukkan prospek yang baik pada suatu 
perusahaan, investor juga akan mendapatkan return yang besar dari perusahaan 
tersebut.  
 
Beberapa penelitian telah dilakukan sebelumnya oleh (Suroto, 2015) menyatakan hasil 
bahwa ada hubungan antara variabel price earnings ratio terhadap nilai perusahaan. 
Terdapat penelitian lain dari (Prasetyorini, 2013); (Prayugi et al., 2018); (Innafisah et al., 
2019a) mereka sama-sama memberikan hasil penelitian bahwa ada hubungan yang 
signifikan antara variabel independen price earnings ratio dengan variabel dependen 
nilai perusahaan.  
 
Penelitian (Gayatri & Mustanda, 2014) juga mendukung hasil penelitian diatas, dengan 
menyatakan bahwa secara signifikan variabel dependen nilai perusahaan dipengaruhi 
oleh variabel independen price earnings ratio. Berdasarkan penjelasan dan beberapa 
penelitian yang telah diuraikan diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut 
: H1 : Price Earnings Ratio mampu meningkatkan nilai perusahaan.  
 
Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai Perusahaan Debt to equity ratio (DER) 
merupakan rasio yang berfungsi untuk mengukur total hutang suatu perusahaan 
dengan modal sendiri, hutang tersebut terdiri dari hutang lancar dan hutang tidak 
lancar (Kasmir, 2012:157). Beban hutang suatu perusahaan yang tinggi mengakibatkan 
resiko yang akan dihadapi juga tinggi.  
 
Kedua penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh oleh (Irayanti & Tumbel, 2014b); 
(Stiyarini & Santoso, 2016a) menyatakan bahwa ada pengaruh debt to equity ratio 
dengan nilai perusahaan. Penelitian lain juga dilakukan oleh (Septariani, 2017); (Djuharni 
& Rajani, 2019) mereka sama-sama menyatakan bahwa ada hubungan yang signifikan 
antara variabel independen debt to equity ratio dengan variabel dependen nilai 
perusahaan.  
 
Berdasarkan penjelasan dan beberapa penelitian yang telah diuraikan diatas, maka 
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut : H2 : Debt To Equity Ratio mampu 
meningkatkan nilai perusahaan. Pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Nilai 
Perusahaan Ang, 1997 menyatakan bahwa dividend payout ratio merupakan 
perbandingan antara dividend per share dengan earning per share.  
 
Dividend payout ratio sebagai penentu seberapa besar laba yang ditahan perusahaan 
untuk sumber pendanaan dan untuk pembagian dividen kepada pemegang saham. 
Semakin besar dividen yang dibagikan kepada pemegang saham maka kinerja 
perusahaan tersebut dianggap baik. Perusahaan membagikan dividen ketika perusahaan 
memperoleh laba yang tinggi, laba yang tinggi cenderung meningkatkan nilai 
perusahaan.  
 
Berdasarkan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Senata, 2016); (Ramadhani et 
al., 2018); (Nurvianda et al., 2019) mereka sama-sama menyatakan bahwa ada pengaruh 
antara variabel independen dividend payout ratio dengan variabel dependen nilai 
perusahaan. Terdapat penelitian lain yang juga sama-sama menyatakan bahwa secara 
signifikan variabel dependen nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel independen 
dividend payout ratio, penelitian tersebut dilakukan oleh (Kurniawan & Asmara Putra, 
2019).  
 
Berdasarkan penjelasan dan beberapa penelitian yang telah diuraikan diatas, maka 
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut : H3 : Dividend Payout Ratio mampu 
meningkatkan nilai perusahaan. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai 
Perusahaan Ukuran perusahaan merupakan rasio yang dapat menunjukkan besar 
kecilnya suatu perusahaan, ukuran perusahaan dapat dilihat dari seberapa besar total 
aktiva dalam suatu perusahaan. Total aktiva yang besar akan berdampak pada semakin 
besarnya ukuran perusahaan.  
 
Semakin besarnya aktiva perusahaan juga menunjukkan semakin besarnya modal yang 
ditanam, selanjutnya jika penjualan semakin banyak maka semakin banyak pula 
perputaran uang dalam perusahaan (Sujoko & Ugy, 2009). Jika perusahaan tersebut 
tergolong sebagai perusahaan yang besar, menyebabkan perusahaan tersebut semakin 
banyak dikenal oleh masyarakat atau investor.  
 
Akibat dari semakin dikenalnya perusahaan tersebut masyarakat atau investor semakin 
mudah dalam menemukan informasi yang mereka butuhkan, hal tersebut dapat menarik 
investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Semakin banyak 
permintaan saham dalam suatu perusahaan akan membuat nilai perusahaan tinggi. 
Berdasarkan hasil dari penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Manoppo & Arie, 
2016); (Novari & Lestari, 2016) dan (Angga Pratama & Wiksuana, 2018) mereka 
sama-sama menyatakan bahwa ada pengaruh antara variabel ukuran perusahaan 
dengan variabel dependen nilai perusahaan.  
 
Terdapat penelitian lain yang memberikan bukti bahwa secara signifikan variabel 
dependen nilai perusahaan dipengaruhi oleh variabel independen ukuran perusahaan 
yang dilakukan oleh (Kartika Dewi & Abundanti, 2019). Berdasarkan penjelasan dan 
beberapa penelitian yang telah diuraikan diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis 
sebagai berikut : H4 : Ukuran Perusahaan mampu meningkatkan nilai perusahaan.  
 
Kerangka Konseptual Dari pengembangan hipotesis diatas maka kerangka konseptual 
yang dapat diajukan adalah sebagai berikut : Gambar 1 : Kerangka Penelitian Metode 
Penelitian 3.1 Populasi dan Sampel Populasi yang ditetapkan oleh peneliti dalam 
penelitian ini yaitu seluruh perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode tahun 2017-2019.  
 
Penentuan dan pemilihan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 
metode purposive sampling, yakni merupakan metode pemilihan sampel dengan 
pertimbangan tertentu. Pengambilan sampel dalam penelitian ini didasarkan atas 
pertimbangan berikut : Perusahaan yang telah terdaftar dalam Indeks LQ45 selama 3 
periode berturut-turut yakni pada tahun 2017-2019.  
 
Perusahaan yang terdaftar dalam Indeks LQ45 yang konsisten mempublikasikan laporan 
keuangan yang sudah diaudit per 31 Desember selama tahun 2017-2019. 3.2 Jenis dan 
Sumber Data Data dalam penelitian ini merupakan jenis data dokumenter dimana data 
yang diperoleh berupa benda-benda fisik seperti laporan keuangan (Sugiyono, 2011:62).  
 
Penelitian ini termasuk menggunakan sumber data sekunder, karena dalam penelitian 
ini tidak diperoleh secara langsung, dalam penelitian ini data diperoleh dari sumber 
yang sudah ada yakni dari situs Bursa Efek Indonesia (BEI). 3.3 Definisi Operasional dan 
Pengukuran Variabel Nilai Perusahaan Harmono (2009:23) menyatakan nilai perusahaan 
merupakan suatu kinerja yang dimiliki perusahaan yang dilihat dari harga saham serta 
dibuat oleh permintaan dan penawaran di pasar modal yang merefleksikan penilaian 
masyarakat terhadap kinerja perusahaan.  
 
Nilai Perusahaan ini diukur menggunakan Price to Book Value (PBV). Dimana indeks 
tersebut diperoleh dari hasil pembagian antara rata-rata harga saham selama 3 hari 
sebelum dan 3 hari setelah penerbitan laporan keuangan dengan nilai buku.  
 
Berikut rumus pengukuran yang digunakan peneliti untuk mengukur variabel dependen, 
yaitu: Price Earnings Ratio Menurut (Tandelilin, 2010:320) Price Earnings Ratio yang 
tinggi menunjukkan ekspektasi investor tentang prestasi perusahaan di masa yang akan 
datang cukup tinggi. Dimana Price Earnings Ratio ini diperoleh dari perbandingan 
antara harga saham dengan laba per lembar saham.  
 
Harga saham yang digunakan adalah harga saham akhir periode. Rumus untuk 
menghitung price earnings ratio adalah sebagai berikut: Debt to Equity Ratio Debt to 
equity ratio (DER) merupakan suatu rasio perbandingan antara hutang suatu perusahaan 
dengan modal suatu perusahaan (Kasmir, 2012:157).  
 
Besarnya nilai debt to equity ratio menyebabkan perusahaan tersebut lebih banyak 
dibiayai oleh kreditor dibandingkan biaya modalnya sendiri. Debt to equity ratio dapat 
dihitung menggunakan rumus seperti dibawah ini: Dividend Payout Ratio Menurut 
(Fahmi, 2012:84) Dividend payout ratio merupakan suatu keputusan yang dibuat oleh 
pihak manajemen perusahaan terkait besarnya jumlah laba yang diterima oleh 
pemegang saham dalam bentuk dividen tunai, dan besarnya jumlah laba yang ditahan 
sebagai sumber pendanaan perusahaan.  
 
Dibawah ini merupakan rumus yang dapat digunakan dalam menghitung dividend 
payout ratio: Ukuran Perusahaan Ukuran perusahaan diartikan sebagai ukuran yang 
digunakan untuk menggambarkan besarnya total aktiva yang dimiliki oleh suatu 
perusahaan (Hartono, 2007:282). Dibawah ini merupakan rumus yang dapat digunakan 
dalam menghitung ukuran perusahaan: Hasil Penelitian Statistik Deskriptif Analisis 
statistik deskriptif adalah metode yang digunakan untuk mendefinisikan objek yang 
diteliti melalui data mulai dari nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata dan juga 
standar deviasi.  
 
Hasil dari analisis data yang telah dilakukan untuk masing-masing variabel penelitian, 
dapat dilihat pada tabel 4.8 dibawah ini: Tabel 1 : Descriptive Statistics _N _Minimum 
_Maximum _Mean _Std. Deviation _ _PER _70 _-6.42 _38.16 _15.3717 _9.03416 _ _DER _70 
_.17 _5.22 _1.3917 _1.26497 _ _DPR _70 _.00 _1.10 _.3560 _.25541 _ _SIZE _70 _29.21 
_34.82 _31.7301 _1.18587 _ _PBV _70 _.31 _5.53 _1.9904 _1.35168 _ _Valid N (listwise) _70 
_ _ _ _ _ _ Sumber : Hasil Output SPSS, 2021 Berdasarkan pada hasil yang telah didapat 
dari hasil SPSS setelah dilakukan outlier yang ditunjukkan pada tabel 1 diatas, sampel 
penelitian yang sebelumnya 96 data menjadi 70 data.  
 
Maka dapat disimpulkan bahwa : Variabel dengan total 70 perusahaan yang telah 
diamati, variabel X1 yakni Price Earnings Ratio yang ditunjukan dengan PER memiliki 
nilai rata-rata sebesar 15,3717 dengan nilai standar deviasi yang diperoleh 9,03416. Nilai 
minimum dari variabel X1 yakni -6,42 dengan nilai maksimum yakni 38,16. Nilai rata-rata 
untuk variabel X2 yakni Debt to Equity Ratio yang ditunjukkan dengan DER memiliki 
nilai rata-rata sebesar 1,3917 dengan nilai standar deviasi yang diperoleh 1,26497. Nilai 
minimum dari variabel X2 yakni 0,17 dengan nilai maksimum 5,22.  
 
Nilai rata-rata untuk variabel X3 yakni Dividend Payout Ratio yang ditunjukkan dengan 
DPR memiliki nilai rata-rata sebesar 0,3560 dengan nilai standar deviasi yang diperoleh 
0,25541. Nilai minimum dari variabel X3 yakni 0,00 dengan nilai maksimum 1,10. Nilai 
rata-rata untuk variabel X4 yakni Ukuran Perusahaan yang ditunjukkan dengan SIZE 
memiliki nilai rata-rata sebesar 31,7301 dengan nilai standar deviasi yang diperoleh 
1,18587. Nilai minimum dari variabel X4 yakni 29,21 dengan nilai maksimum 34,82.  
 
Nilai rata-rata untuk variabel Y yakni nilai perusahaan yang ditunjukkan dengan PBV 
memiliki nilai rata-rata sebesar 1,9904 dengan nilai standar deviasi yang diperoleh 
1,35168. Nilai minimum dari variabel Y yakni 0,31 dengan nilai maksimum 5,53. Uji 
Asumsi Klasik Sebelum melakukan uji regresi, maka data terlebih dahulu melalui 
pengujian asumsi klasik untuk menguji kualitas data penelitian yang telah diperoleh.  
 
Dibawah ini merupakan uji-uji yang digunakan dalam pengujian asumsi klasik. Uji 
Normalitas Pengujian normalitas data yang dilakukan dalam penelitian ini dengan 
menggunakan uji one sample Kolmogorov-Smirnov. Uji ini bertujuan untuk mengetahui 
apakah data yang digunakan memiliki distribusi yang normal atau tidak.  
 
Hasil dari uji normalitas menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov disajikan pada 
tabel berikut : Tabel 2 : One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test _Unstandardized 
Residual _ _N _70 _ _Normal Parametersa,b _Mean _.0000000 _ _ _Std. Deviation 
_1.05954914 _ _Most Extreme Differences _Absolute _.102 _ _ _Positive _.102 _ _ 
_Negative _-.077 _ _Test Statistic _.102 _ _Asymp. Sig. (2-tailed) _.071c _ _a. Test 
distribution is Normal. _ _b. Calculated from data. _ _c. Lilliefors Significance Correction.  
 
_ _ Sumber : Hasil Output SPSS, 2021 Berdasarkan tabel 2 hasil uji normalitas 
menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov menunjukkan kolmogorov-smirnov Z 
atau Test Statistic sebesar 0,102 dengan signifikansi sebesar 0.071. Hal ini menunjukkan 
bahwa nilai signifikansi lebih besar dari 0.05 (0.071 > 0.05). Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa uji normalitas dalam penelitian ini berdistribusi normal.  
 
Selain menggunakan one sample Kolmogorov-Smirnov, uji normalitas data dapat juga 
dilihat dengan menggunakan grafik Normal P-Plot. Grafik Normal P-Plot digunakan 
sebagai suatu pertimbangan tambahan untuk melihat normalitas data dalam model 
regresi. Hasil dari uji normalitas data menggunakan grafik Normal P-Plot disajikan pada 
gambar berikut : Uji Multikolinieritas Berdasarkan tabel 3 yang diperoleh, variabel 
independen price earnings ratio (PER) memiliki nilai tolerance sebesar 0,865, variabel 
independen debt to equity ratio (DER) memiliki nilai tolerance sebesar 0,553, variabel 
independen dividend payout ratio (DPR) memiliki nilai tolerance sebesar 0,765, dan 
variabel dependen ukuran perusahaan (SIZE) memiliki nilai tolerance sebesar 0,603. 
Dapat disimpulkan bahwa nilai tolerance dari setiap variabel independen lebih besar 
dari 0,10.  
 
Nilai VIF dari masing-masing variabel independen kurang dari 10 yaitu price earnings 
ratio (PER) memperoleh nilai VIF sebesar 1,157, debt to equity ratio (DER) memperoleh 
nilai VIF sebesar 1,808, dividend payout ratio (DPR) memperoleh nilai VIF sebesar 1,307, 
dan ukuran perusahaan (SIZE) memperoleh nilai VIF sebesar 1,657. Hasil ini 
menunjukkan bahwa model regresi tidak terjadi multikolinearitas antar variabel 
independen.  
 
Tabel 3 : Hasil Uji Multikolinieritas Coefficientsa _ _Model _Unstandardized Coefficients 
_Standardized Coefficients _t _Sig. _Collinearity Statistics _ _ _B _Std. Error _Beta _ _ 
_Tolerance _VIF _ _1 _(Constant) _2.750 _4.372 _ _.629 _.531 _ _ _ _ _PER _.059 _.016 _.398 
_3.801 _.000 _.865 _1.157 _ _ _DER _.081 _.140 _.076 _.581 _.563 _.553 _1.808 _ _ _DPR 
_1.963 _.588 _.371 _3.338 _.001 _.765 _1.307 _ _ _SIZE _-.078 _.143 _-.069 _-.549 _.585 
_.603 _1.657 _ _a.  
 
Dependent Variable: PBV _ _Sumber : Hasil Output SPSS, 2021 Uji Heteroskedastisitas / 
Gambar 3 : Hasil Uji Heteroskedastisitas Berdasarkan gambar 3 grafik scatterplot terlihat 
bahwa titik-titik menyebar secara acak dan tidak membentuk suatu pola tertentu. 
Titik-titik tersebut menyebar secara acak baik diatas maupun dibawah angka 0 pada 
sumbu Y.  
 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. 
Uji Auokorelasi Tabel 4 : Hasil Uji Autokorelasi Model Summaryb _ _Model _R _R Square 
_Adjusted R Square _Std. Error of the Estimate _Durbin-Watson _ _1 _.621a _.386 _.348 
_1.09166 _1.611 _ _a. Predictors: (Constant), SIZE, DPR, PER, DER _ _b.  
 
Dependent Variable: PBV _ _ Sumber : Hasil Output SPSS, 2021 Berdasarkan tabel 4 hasil 
uji autokorelasi yang didapat, hasil hitung nilai DW sebesar 1,611. Penentuan ada atau 
tidaknya autokorelasi adalah dengan membandingkan nilai hitung DW dengan nilai 
tabel DW. Nilai DW tabel dapat diperoleh dengan mencari terlebih dahulu jumlah 
variabel independen (k) dan jumlah sampel (N) dengan signifikansi 5%.  
 
Jumlah sampel ditemukan sebesar 70 (N) dengan 4 (k) variabel independen, maka hasil 
dU (batas luar) sebesar 1,7351 dan dL (batas dalam) diperoleh hasil 1,4943. Hasil untuk 
4-dL = 2,5057 dan 4-dU = 2,2649. Berdasarkan hasil yang diperoleh, maka diperoleh 
kriteria tanpa keputusan dengan persamaan dL (1,4943) < DW (1,611) < dU (1,7351).  
 
Sehingga hasil tersebut tidak memberikan kepastian terkait ada atau tidaknya 
autokorelasi dalam penelitian kali ini. Salah satu cara pengujian lainnya yang juga bisa 
digunakan sebagai deteksi autokorelasi adalah dengan menggunakan uji Runs Test 
(Ghozali, 2018:121). Berikut adalah hasil dari pengujian Runs Test: Uji Regresi Linier 
Berganda Analisis regresi linear berganda digunakan untuk memprediksi seberapa besar 
pengaruh variabel independen mempengaruhi variabel dependen.  
 
Hasil regresi linear berganda dapat dilihat pada tabel dibawah ini : Tabel 6 : Hasil 
Analisis Regresi Linier Berganda Coefficientsa _ _Model _Unstandardized Coefficients 
_Standardized Coefficients _t _Sig. _ _ _B _Std. Error _Beta _ _ _ _1 _(Constant) _2.750 
_4.372 _ _.629 _.531 _ _ _PER _.059 _.016 _.398 _3.801 _.000 _ _ _DER _.081 _.140 _.076 
_.581 _.563 _ _ _DPR _1.963 _.588 _.371 _3.338 _.001 _ _ _SIZE _-.078 _.143 _-.069 _-.549 
_.585 _ _a.  
 
Dependent Variable: PBV _ _ Sumber : Hasil Output SPSS, 2021 Berdasarkan dari tabel 6 
diatas, maka persamaan regresi linier berganda sebagai berikut : PBV = 2,750 + 0,059 
PER + 0,081 DER + 1,963 DPR - 0,078 SIZE + ? Nilai konstanta sebesar 2,750 bermakna 
bahwa ketika semua variabel independen dalam penelitian ini (price earnings ratio, debt 
to equity ratio, dividend payout ratio dan ukuran perusahaan) diasumsikan sama 
dengan 0, maka nilai perusahaan mengalami kenaikan sebesar 2,750.  
 
Variabel independen yang pertama yakni price earnings ratio, memperoleh nilai 
koefisien regresi sebesar 0,059. Nilai koefisien regresi tersebut bermakna ketika price 
earnings ratio mengalami kenaikan sebesar 1 satuan, maka akan menaikkan nilai 
perusahaan sebesar 0,059 dengan asumsi semua variabel independen yang lain sama 
dengan nol.  
 
Variabel independen yang kedua yakni debt to equity ratio, memperoleh nilai koefisien 
regresi sebesar 0,081. Nilai koefisien regresi tersebut bermakna ketika debt to equity 
ratio mengalami kenaikan sebesar 1 satuan, maka akan menaikkan nilai perusahaan 
sebesar 0,081 dengan asumsi semua variabel independen yang lain sama dengan nol.  
 
Variabel independen yang ketiga yakni dividend payout ratio, memperoleh nilai 
koefisien regresi sebesar 1,963. Nilai koefisien regresi tersebut bermakna ketika dividend 
payout ratio mengalami kenaikan sebesar 1 satuan, maka akan menaikkan nilai 
perusahaan sebesar 1,963 dengan asumsi semua variabel independen yang lain sama 
dengan nol.  
 
Variabel independen yang keempat yakni ukuran perusahaan yang diproksikan 
menggunakan size, memperoleh nilai koefisien regresi sebesar -0,078. Nilai koefisien 
regresi tersebut bermakna ketika ukuran perusahaan yang diproksikan menggunakan 
size mengalami kenaikan sebesar 1 satuan, maka akan menurunkan nilai perusahaan 
sebesar -0,078 dengan asumsi semua variabel independen yang lain sama dengan nol.  
 
Pengujian Hipotesis Uji Statistik t Uji signifikansi parsial (uji t) digunakan untuk 
mengetahui pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen. 
Apabila nilai signifikansi < 0,05 berarti terdapat pengaruh signifikan antara satu variabel 
independen terhadap variabel dependen atau sebaliknya. Jika nilai thitung > ttabel pada 
a = 5%.  
 
Tabel 7 : Hasil Uji Parsial (Uji t) Sumber : Hasil Output SPSS, 2021 Berdasarkan tabel 6 
dapat diketahui nilai thitung yang diperoleh dari setiap variabel. Untuk menentukan 
kesimpulan dari hasil uji t, maka terlebih dahulu menentukan ttabel yang digunakan. 
Nilai ttabel diperoleh dari N-K, dimana N merupakan jumlah sampel dan K merupakan 
jumlah variabel independen dan variabel dependen.  
 
Sehingga df = N-K = 70 – 5 = 65, maka ttabel adalah sebesar 1,997 dengan signifikansi 
5%. Analisis Koefisien Determinasi (Adjusted R Square) Uji koefisien determinasi (R2) 
digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan 
hubungan variabel independen terhadap variabel dependen. Intensitas pengaruh dapat 
dilihat dari nilai Adjusted R Square.  
 
Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel dibawah ini : Tabel 9 : Hasil Uji 
Koefisien Determinasi Model Summaryb _ _Model _R _R Square _Adjusted R Square _Std. 
Error of the Estimate _Durbin-Watson _ _1 _.621a _.386 _.348 _1.09166 _1.611 _ _a. 
Predictors: (Constant), SIZE, DPR, PER, DER _ _b. Dependent Variable: PBV _ _ Sumber : 
Hasil Output SPSS, 2021 Berdasarkan hasil penelitian pada tabel 4.15 menunjukkan 
bahwa nilai Adjusted R Square adalah sebesar 0,348.  
 
Hal itu dapat menjelaskan bahwa sebesar 35% item nilai perusahaan dapat dijelaskan 
oleh price earnings ratio, debt to equity ratio, dividend payout ratio, dan ukuran 
perusahaan. Sedangkan sisanya sebesar 65% dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak 
menjadi variabel independen dalam penelitian ini. Diskusi Pengaruh Price Earnings Ratio 
Terhadap Nilai Perusahaan Berdasarkan hasil pengujian secara parsial diperoleh nilai t 
hitung sebesar 3,801 dan memperoleh nilai signifikan 0,000, dapat disimpulkan bahwa 
variabel independen price earnings ratio berpengaruh terhadap variabel dependen nilai 
perusahaan.  
 
Hasil ini mendukung teori sinyal yang menyatakan bahwa price earnings ratio 
mencerminkan indikator yang baik untuk menentukan stock return dimasa yang akan 
datang, dimana jika semakin tinggi price earning ratio maka semakin tinggi pula harga 
per lembar saham suatu perusahaan, tingginya harga saham suatu perusahaan 
membuat perusahaan tersebut akan memperoleh laba per lembar saham yang juga 
tinggi sehingga dapat mengindikasikan nilai perusahaan yang bagus, tingginya nilai 
perusahaan akan membuat perusahaan tersebut termasuk dalam perusahaan blue chip 
dalam pasar modal.  
 
Hasil tersebut sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Fitri 
Prasetyorini, 2013) serta (Innafisah et al., 2019) yang menyatakan bahwa variabel 
independen price earnings ratio memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel 
dependen nilai perusahaan. Hasil tersebut memiliki pengaruh yang signifikan karena 
price earning ratio yang tinggi akan memberikan gambaran bahwa perusahaan memiliki 
pertumbuhan yang baik, jadi apabila price earning ratio semakin tinggi maka 
mencerminkan kinerja dari suatu perusahaan yang baik atau overvalued dan yang 
nantinya akan membuat nilai perusahaan naik dihadapan para investor. Kinerja tersebut 
dapat dilihat dari besarnya harga saham suatu perusahaan dibandingkan dengan laba 
per lembar sahamnya.  
 
Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Nilai Perusahaan Berdasarkan hasil pengujian 
secara parsial diperoleh nilai t hitung sebesar 0,581 dan memperoleh nilai signifikan 
0,563, dapat disimpulkan bahwa variabel independen debt to equity ratio tidak 
berpengaruh terhadap variabel dependen nilai perusahaan. Hasil ini tidak mendukung 
teori sinyal yang menyatakan bahwa perusahan akan diuntungkan jika menggunakan 
hutang, keuntungannya yaitu bunga yang dibayarkan untuk keperluan pajak, sehingga 
menurunkan biaya efektif dari hutang.  
 
Dengan mengadakan perencanaan yang matang dalam penentuan struktur modal, 
diharapkan perusahaan dapat lebih unggul dalam menghadapi persaingan bisnis yang 
nantinya akan meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang meningkatkan hutang 
dapat dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di masa 
depan. Tetapi dalam kenyataannya, semakin besar hutang suatu perusahaan, maka 
semakin besar pula kemungkinan perusahaan tidak mampu membayar kewajiban 
berupa bunga dan pokoknya. Hal ini menunjukkan besarnya hutang yang dimiliki suatu 
perusahaan tidak dapat meningkatkan nilai perusahaan.  
 
Berdasarkan penjelasan diatas sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan (Prapaska 
& Mutmainah, 2012) serta (Sondakh et al., 2019) yang menyatakan bahwa tidak ada 
pengaruh yang signifikan antara variabel independen debt to equity ratio dengan 
variabel dependen nilai perusahaan. Hasil tersebut tidak memiliki pengaruh signifikan 
dikarenakan tingkat hutang yang tinggi membuat risiko yang ditanggung oleh suatu 
perusahaan juga tinggi.  
 
Tingginya hutang juga kemungkinan dapat menyebabkan perusahaan mengalami 
likuidasi atau kebangkrutan karena modal yang dimiliki tidak dapat menutup besarnya 
hutang tersebut. Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil pengujian secara parsial diperoleh nilai t hitung sebesar 3,338 dan 
memperoleh nilai signifikan 0,001, dapat disimpulkan bahwa variabel independen 
dividend payout ratio berpengaruh terhadap variabel dependen nilai perusahaan.  
 
Hasil ini mendukung teori sinyal yang menyatakan bahwa peningkatan dividen yang 
dibayarkan kepada pemegang saham akan memberikan sinyal positif mengenai kinerja 
perusahaan, sehingga dapat menarik para investor. Semakin tinggi dividen yang 
dibayarkan kepada pemegang saham, mengindikasikan bahwa laba dari suatu 
perusahaan tergolong tinggi, sehingga nilai perusahaannya juga tinggi. Persentase laba 
perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham dan investor dalam bentuk 
dividen kas ditunjukkan oleh rasio ini (DPR).  
 
Pembayaran dividen yang tinggi dipengaruhi oleh tingginya suatu nilai perusahaan. 
Penelitian ini konsisten dengan penelitian (Rai Prastuti & Merta Sudiartha, 2016) serta 
(Utami & Darmayanti, 2018) pada kebijakan dividen yang diproksikan menggunakan 
DPR berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
 
Tanggapan pasar terhadap peningkatan atau kenaikan dividen merupakan suatu sinyal 
terhadap adanya peningkatan kinerja perusahaan saat ini maupun di masa yang akan 
datang. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan Berdasarkan hasil 
pengujian secara parsial diperoleh nilai t hitung sebesar -0,549 dan memperoleh nilai 
signifikan 0,585, dapat disimpulkan bahwa variabel independen ukuran perusahaan 
tidak berpengaruh terhadap variabel dependen nilai perusahaan.  
 
Hasil ini tidak mendukung teori sinyal yang menyatakan bahwa semakin besar ukuran 
perusahaan yang dilihat dari total aset perusahaan, maka laba yang akan diterima 
perusahaan juga besar. Tetapi dalam kenyataannya, ukuran perusahaan yang besar tidak 
menjamin bahwa laba yang akan diperoleh perusahaan juga besar, begitupun 
sebaliknya ukuran perusahaan yang tergolong kecil belum tentu perusahaan tersebut 
juga memperoleh laba yang kecil.  
 
Penelitian ini konsisten dengan penelitian (Rai Prastuti & Merta Sudiartha, 2016) serta 
(Suwardika & Mustanda, 2017) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan yang 
diproksikan menggunakan size tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Variabel 
ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh dikarenakan ukuran perusahaan belum 
dapat menjamin bahwa dengan jumlah aset yang besar dapat membuat kemakmuran 
pemegang saham menjadi meningkat, karena pihak internal perusahaan belum dapat 
menjamin dengan jumlah aset yang besar akan menghasilkan keuntungan maksimal 
yang diharapkan investor. Perusahaan yang besar juga belum tentu menghasilkan arus 
kas positif secara terus menerus.  
 
Ukuran perusahaan bukan menjadi faktor penting bagi investor dalam melakukan 
investasi, investor lebih melihat aspek-aspek seperti kinerja perusahaan yang terlihat 
pada laporan keuangan perusahaan, nama baik perusahaan, serta kebijakan dividen 
sebelum memutuskan untuk menanamkan dananya pada perusahaan tersebut. 
Kesimpulan Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan diatas, dapat ditarik 
kesimpulan bahwa: Variabel Independen pertama yakni price earnings ratio secara 
parsial berpengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan.  
 
Variabel Independen kedua yakni debt to equity ratio secara parsial tidak berpengaruh 
terhadap meningkatnya nilai perusahaan. Variabel Independen ketiga yakni dividend 
payout ratio secara parsial memiliki pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan. 
Variabel Independen keempat yakni ukuran perusahaan secara parsial tidak memiliki 
pengaruh terhadap meningkatnya nilai perusahaan.  
 
Saran Perusahaan diharapkan dapat mewujudkan nilai perusahaan yang optimal, 
dimana perusahaan memperhatikan price earnings ratio, debt to equity ratio, dividend 
payout ratio dan ukuran perusahaan sehingga menjadi hubungan yang saling 
menguntungkan antara investor dengan perusahaan. Tahun observasi menggunakan 
jangka waktu yang lebih lama hingga waktu yang paling baru, sehingga dapat lebih 
mengetahui keadaan perusahaan saat ini.  
 
Berdasarkan pengujian statistik yang dilakukan hanya terdapat dua variabel yang 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penggunaan variabel diharapkan jauh 
lebih banyak guna dijadikan sebagai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, 
current rasio. Penggunaan sampel penelitian diharapkan jauh lebih banyak lagi, dimana 
tidak hanya menggunakan perusahaan LQ 45 saja tetapi juga menggunakan 
perusahaan-perusahaan lain seperti perbankan, perusahaan manufaktur, maupun 
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